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O Estado de Santa Catarina impetrou o Mandado de Seguranca n 34023 no
Supremo Tribunal Federal (STF), no qual requereu os seguintes direitos:

1) Gozo imediato das novas e mais favoraveis condi¢fes contratuais de sua
divida junto a Unido, nos termos dispostos na Lei Complementar n2 148,
de 25 de novembro de 2014 (LCP n2 148), sem a necessidade de prévia
assinatura de termo aditivo ou qualquer outro procedimento que impeca
ou retarde a adogcdo dos novos parametros financeiros definidos pela
citada Lei Complementar, evitando-se a caracterizagdo de inadimpléncia
do Estado se assim proceder, bem como impedindo a execucdo das
penalidades contratuais por inadimpléncia; e

2) Recélculo de sua divida, desde o inicio do contrato (31/03/1998) com
base na taxa Selic capitalizada pelo método de juros simples, com a
imediata reducdo do saldo devedor decorrente desse recélculo.

Em 7 de abril deste ano, o STF concedeu liminar favoravel ao pleito, que esta
agora pendente de decisdo definitiva. Outros estados obtiverem liminar na sequéncia.

Tendo em vista as amplas consequéncias que uma decisdo de meérito pode
acarretar, o presente texto tem por objetivo analisar o mérito da questdo. Primeiramente,
faremos um breve histérico das dividas dos Estados com a Unido e as se¢des seguintes
teceremos argumentos que visam justamente a contrapor a solicitacdo de recalculo da
divida por meio do método dos juros simples.

1 Consultor Legislativo. Doutor em Economia.
2 Consultor Legislativo. Ex-Procurador da Fazenda Nacional.
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As conclusdes a que chegamos sdo de que:

1) Ademanda de nimero 1 é meritoria e esta em pleno acordo com a LCP n? 148;

2) Ademandade nimero 2 carece de mérito, pois: a) almeja enriquecimento sem
causa do erério catarinense as custas da federagdo (vale dizer, do contribuinte
federal); b) ndo tem embasamento juridico sélido; ¢) pode gerar crise fiscal e
financeira de monta; e d) ameaca a seguranca juridica dos contratos de
financiamento publicos e privados, podendo levar ao caso extremo de confisco
de poupanca das familias.

1 Breve Historico do Refinanciamento da Divida dos Estados

Em 1997 os estados brasileiros viviam forte crise financeira, decorrente de
seguidos anos de indisciplina fiscal. O regime de alta inflacdo, prevalecente até 1995
permitia que aqueles entes federados expandissem suas despesas, sobretudo de pessoal,
sem muita preocupagdo com as contas publicas. Afinal, o reajuste salarial concedido em
um dia era rapidamente corroido a partir do dia seguinte pela acelerada ascensdo dos
precos. Por outro lado, as receitas tributarias reagiam a inflagdo mais rapido que a
despesa. Dado que a principal fonte de arrecadacdo dos estados é o ICMS, cuja base de
calculo ¢, em regra, o valor das operacdes ou 0 preco dos servicos sobre os quais incide,
reajustes nos precos se refletiam de imediato na arrecadacao. Ja a despesa reagia com
defasagem: mesmo com reajustes mensais das remuneracdes, a folha de pagamento sofria
depreciacdo ao longo do més.

No momento em que houve a abrupta derrubada da inflacdo, em decorréncia
do Plano Real, a folha de pagamento e demais despesas dos estados pararam de sofrer
gueda em seus valores reais. Deixou-se de contar com a corroséo inflacionaria para conter
a despesa, a0 mesmo tempo em que Sse extinguiu 0 mecanismo em que a receita crescia
mais rapido que a despesa.

Havia, portanto, a necessidade de um ajuste fiscal que fizesse com que a
folha de pagamento e demais despesas passassem a ser compativeis com a nova realidade
da arrecadagdo. A maioria dos estados, contudo, optou por ampliar o endividamento e,
com isso, sustentar um orcamento desequilibrado. O estoque da divida estadual cresceu
rapidamente, levando a maioria daquelas unidades federadas a insolvéncia. Os estados
mais desenvolvidos, com acesso facilitado ao mercado de capitais, foram 0s que mais se
endividaram.
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Tendo em vista o risco que a crise financeira dos estados representava para
a estabilidade fiscal da Federacéo e para a consolidacdo do Plano Real, o Governo Federal
propds um acordo aos Estados, que consistia em oferecer-lhes ajuda financeira para
reescalonar suas dividas. Em troca, os estados promoveriam um programa de ajuste fiscal
buscando equilibrar suas contas de forma estrutural.

Esse acordo foi viabilizado pela edi¢do da Lei n29.496, de 11 de setembro
de 1997. Com base nos parametros fixados nessa lei, cada um dos estados interessados
em obter o auxilio para o equacionamento de suas dividas assinou um contrato especifico
com a Unido.

A maior parte da divida estadual era com o setor privado. Assim, a Unido
assumiu essa divida, passando a ser a devedora junto aos credores originais e, a0 mesmo
tempo, passou a cobrar dos estados o0 ressarcimento por tal pagamento, em condi¢cfes
bastante favorecidas para os estados.

Parte substancial da divida, antes do refinanciamento, era composta por
titulos publicos, que precisavam ser rolados diariamente em mercado. Ou seja, 0 prazo
de vencimento da divida era de um dia. Com o refinanciamento, os estados ganharam
trinta anos para pagar o débito, livrando-se de grande pressao financeira.

Os juros estabelecidos no contrato de financiamento também
favoreceram os estados. Antes do refinanciamento, eles pagavam a taxa do overnight
(taxa Selic) mais um spread pelo risco de crédito que representavam. A taxa Selic a época
era muito elevada, bastante superior a atual. Para que se tenha ideia, no dia em que o
Estado de Santa Catarina assinou o seu contrato de refinanciamento (31/3/1998), a taxa
basica estava em 19,75% ao ano, para uma inflacdo, medida pelo IGP-DI, anualizada de
2,8%, resultado em uma taxa real de absurdos 16,5% ao ano. Pelo contrato de
refinanciamento, Santa Catarina teve os juros de sua divida derrubados para 6% ao ano.

A nova regra era: taxa de juros fixa de 6% ao ano mais corre¢cdo monetaria
pelo IGP-DI, capitalizados de forma composta, como se faz em qualquer contrato de
empréstimo e financiamento.

Além da reducéo de juros e ampliagéo de prazo, foi concedido o beneficio
de ndo ser preciso pagar integralmente as prestacdes. Se o valor devido em uma parcela
mensal ultrapassasse um determinado percentual da receita liquida do estado, o
pagamento ficaria limitado aquele teto, com a parte ndo paga sendo incorporada ao
principal da divida. No caso de Santa Catarina, 0os pagamentos ficaram limitados a 13%
da receita liquida real.
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A consequéncia disso é que os estados que utilizassem essa prerrogativa
teriam um alivio no curto prazo (pagariam prestagdes menores), porém as suas dividas
decresceriam mais devagar, pois estariam pagando menos que 0 necessario para quitar o
débito dentro do prazo de 30 anos. A consequéncia logica seria a existéncia de um saldo
devedor ndo pago ao final do contrato. Por isso, previu-se um prazo adicional de 10 anos
para quitacdo desse residuo.

N&o ha duvida de que o refinanciamento foi favoravel aos estados em geral
e a Santa Catarina em particular. O compromisso de cada estado para receber o beneficio
foi se comprometer com um programa de ajuste fiscal. O descumprimento de tal programa
implicava restricdes ao estado como, por exemplo, ndo receber aval da Unido para obter
empréstimos externos. Ja nos casos de inadimpléncia, a Lei 9.496/97 e 0s respectivos
contratos previam a possibilidade de blogueio dos recursos na conta bancéaria do ente
devedor.

Para reforcar o incentivo aos estados para que mantivessem o equilibrio
fiscal, estabeleceu-se no art. 35 da Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de 2000, Lei
de Responsabilidade Fiscal (LRF), a proibicdo a novos refinanciamentos de divida de um
ente da federacdo por outro ente. Assim, sabendo a priori da vedacdo ao socorro fiscal,
os estados (e municipios) tenderiam a manter suas contas em ordem.

O acordo funcionou bastante bem e os estados promoveram verdadeiras
revolucdes em suas gestdes fiscais, obtendo sucessivos resultados primarios positivos e
contribuindo de forma decisiva para a estabilizacdo da inflagdo. Essa melhoria
macroecondémica permitiu a paulatina reducdo da taxa de juros bésica da economia.
Por isso, quase vinte anos apds a assinatura dos contratos, a taxa de juros fixa neles
prevista (6% ao ano mais IGP-DI, no caso de SC) passou a ndo ser tdo vantajosa para 0s
estados. Houve periodos em que a taxa Selic foi menor do que a taxa contratual.

Decidiu-se, entdo, pela renegociagdo dos contratos. Todavia, a existéncia
da vedacédo a novos refinanciamentos, imposta pela LRF, tornou necesséria a edigéo de
lei complementar para abrir excecdo a regra do mencionado diploma legal, o que levou a
promulgacdo da LCP n? 148. Nela, a nova taxa de juros fixa seria de 4% ao ano mais a
variagdo do IPCA. Sempre com capitalizacdo composta, inexistindo qualquer
clausula que alterasse o calculo dos juros para capitalizagdo simples.

Como forma de estabelecer um seguro para o caso de a taxa de juros basica
da economia vir a cair no futuro, também se estabeleceu que os juros de 4% ao ano mais
IPCA néo poderiam superar 0s juros basicos da economia, ou seja, a taxa Selic. Sempre
que isso ocorresse, 0 encargo incidente seria a taxa Selic. Mais uma vez nao se fez na
lei qualquer referéncia a um metodo diferente para capitalizacéo da taxa Selic que,
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em sendo substituta eventual da taxa fixa contratual (que é capitalizada de forma
composta), por 6bvio deveria ser capitalizada de forma composta.

A LCP n® 148 também determinou a revisdo do saldo devedor e o0 seu
recélculo desde o inicio do contrato. Essa revisao visava compensar 0s estados pelos casos
em que, durante algum momento da vigéncia do contrato, a taxa fixa entdo vigente tivesse
superado a taxa Selic. A ideia, portanto, é que se deveria partir do saldo devedor inicial,
incidindo sobre ele a taxa Selic, levando-se em conta cada pagamento e cada evento que
afetasse o saldo devedor, de modo a reduzir o saldo devedor em fungéo de alguns periodos
em que a taxa fixa contratual (com capitalizagdo composta) superasse a taxa Selic
(também com capitalizacdo composta).

A LCP n? 148 foi sancionada no dia 25 de novembro de 2014, autorizando
a Unido a refinanciar a divida nos termos acima descritos. Ocorre que, frente a crise fiscal
descortinada no segundo semestre de 2014, o Ministério da Fazenda preferiu ndo exercer
essa autorizacgéo e, apesar do clamor dos estados, ndo tomou providéncias para aditar os
contratos e implementar as novas condi¢des de pagamento. Vale observar que os termos
definidos na referida Lei foram propostos no inicio de 2013, quando a situacdo fiscal da
Unido ainda parecia boa.

Frente a resisténcia do Poder Executivo, o Congresso voltou a legislar
sobre a matéria. Aprovou, entdo, a Lei Complementar n2 151, de 5 de agosto de 2015
(LCP n? 151/15), que tornou mandatéria a alteragdo contratual. Assim, o art. 22 da LCP
ne 148, que estava grafado “E a Unido autorizada...” passou a vigorar com a redacao
“A Unido adotara...”. De forma similar, a grafia do art. 32 mudou de “E a Uni&o autorizada
a conceder descontos...” para “A Unido concedera descontos...”.

No mesmo diapasao, a LCP n? 151/15 acrescentou paragrafo Unico ao art.
4° para impedir que o Poder Executivo federal langasse mao de manobras protelatorias
na revisdo da divida:

Paragrafo Gnico. A Unido tera até 31 de janeiro de 2016 para
promover o0s aditivos contratuais, independentemente de
regulamentacdo, apds o que o devedor poderd recolher, a titulo de
pagamento a Unido, 0 montante devido, com a aplicacdo da Lei, ficando
a Unido obrigada a ressarcir ao devedor os valores eventualmente pagos
a maior. (grifo nosso)

Instado a compulsoriamente rever 0s termos de pagamento da divida, o
Poder Executivo federal editou o Decreto 8.616, em 29 de dezembro de 2015,
estabelecendo as condic@es para o refinanciamento. Note-se que tal decreto demorou mais
de quatro meses para ser editado, desde a promulgacédo da LCP n2 151/15, e ocorreu a
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pouco mais de um més do final do prazo fixado pelo paragrafo Unico acima citado
(31/1/2016) para a realizacdo dos aditivos contratuais. Isso tornou exiguo o tempo para
que os estados pudessem, de fato, gozar das novas condicdes de financiamento ja a partir
do més seguinte (fevereiro de 2016).

Ademais, o referido decreto estabeleceu alguns procedimentos que ferem
a LCP n? 148, com redacdo dada pela LCP n? 151/15, ao estabelecer condigdes mais
restritivas para o refinanciamento que aquelas definidas na Lei. A saber:

1) os efeitos produzidos pelo termo aditivo ocorreriam a partir do més
subsequente ao de sua celebragéo (art. 22, 8 4°, inciso Il), quando a
LCP n? 151/15 determinava que a partir de 31/1/2016 os estados ja
poderiam gozar das novas condi¢des independentemente de haver
aditivo contratual; e

2) exigéncia, como precondicdo para celebragdo do aditivo contratual
(sem o qual ndo se alterariam as condi¢des do financiamento) de
celebracdo de “termo de consolidacdo de valores” com o agente
financeiro da Uni&o (art. 22, 8 19, inciso I11).

Outras exigéncias extravagantes também foram feitas pelo Decreto em
questdo, porém posteriormente revogadas pelo Decreto n? 8.665, de 10 de fevereiro de
2016; remanescendo as duas exigéncias acima citadas.

Ademais, o decreto em analise cuidou de apresentar em detalhes 0 método
de célculo para a revisdo do saldo devedor, com vistas a operacionalizagéo do dispositivo
da LCP n? 148 que determinava a concesséao de desconto no saldo devedor para 0s casos
em que este, recalculado pela taxa Selic desde o inicio do contrato, viesse a ser superior
ao saldo atingido nos termos originais do contrato. Tal método é matematicamente
correto e néo infringe qualquer dispositivo da LCP n2 148.

Esse foi o desdobramento dos fatos desde a edicdo da Lei 9.496/97, que
autorizou a renegociacdo original dos passivos estaduais até o presente. Frente a essa
realidade, o Estado de Santa Catarina apresentou mandado de seguranca ao STF
demandando:

1) o direito de ter sua divida imediatamente recalculada nos termos da
LCP n? 148, suprimindo-se as exigéncias exorbitantes feitas pelo
Decreto n? 8.616/15, que tém protelado a efetiva vigéncia do alivio
financeiro promovido pela referida Lei Complementar; e
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2) que seja considerado que a LCP n2 148 instituiu uma nova forma de
calculo dos juros, quando do uso da taxa Selic, introduzindo a
modalidade de capitalizacdo simples em substituicdo a
capitalizacdo composta, o que lhe daria direito ao recalculo da divida
pelo método simples.

Da descricdo feita anteriormente, depreende-se que concordamos
plenamente com o mérito da demanda catarinense de nimero 1. De fato, o Poder
Executivo federal parece ter propositadamente procrastinado as a¢0es que seria obrigado
a tomar para garantir o efetivo refinanciamento da divida, bem como lancou méo, em
decreto, de exigéncias que exorbitam e contrariam a determinacdo da lei que pretende
regulamentar. O resultado foi o prejuizo concreto ao Estado que j& poderia estar pagando
prestacGes menores desde o inicio do ano e, em pleno més de abril, ainda esta preso as
condigdes contratuais anteriores.

Ja o pleito de numero 2 carece de mérito. Produz vantagem ao
erario catarinense a custa da federacdo (vale dizer, de toda a populacéo
brasileira); seu embasamento juridico é questionavel; pode gerar crise fiscal de
grande monta e, sobretudo, ameaca a seguranca juridica dos contratos de
financiamento publicos e privados, abrindo espaco para a ocorréncia de confisco
de poupanca das familias.

E sobre essa segunda demanda que em sequéncia concentraremos nossa
analise.

2 Fragilidade do argumento do Estado de Santa Catarina para demandar
a aplicacdo de juros simples ao seu contrato

O dispositivo da LCP n? 148 em que esta centrado o argumento catarinense
é o art. 39, a seguir reproduzido com destaque da parte relevante:

Art. 32 A Unido concedera descontos sobre os saldos devedores
dos contratos referidos no art. 2°, em valor correspondente a diferenca
entre 0 montante do saldo devedor existente em 1° de janeiro de 2013 e
aquele apurado utilizando-se a variacdo acumulada da taxa Selic
desde a assinatura dos respectivos contratos, observadas todas as
ocorréncias que impactaram o saldo devedor no periodo.

O cerne da reclamacéo esta na interpretacdo do termo “varia¢do acumulada

da taxa Selic”. Sustentam os reclamantes que essa expressao significa que o uso da taxa
Selic deve ser feita por capitalizacdo simples (ou seja, a soma das taxas de todos 0s
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meses do periodo em consideracdo), e ndo por capitalizagdo composta (ou seja, a
multiplicacéo de fatores formados por 1 mais taxa mensal).

Apenas a titulo de exemplo, se em trés meses seguintes a taxa Selic
apresentar valores como 1%, 1,5% e 0,8% a capitalizacdo simples nos dara uma taxa
acumulada de (0,01+0,015+0,008 = 0,033 ou 3,3%) enquanto a capitalizacdo composta
nos dara (1,01x1,015x1,008 = 1,0333 ou 3,33%). Portanto, a capitalizacdo simples leva a
um crescimento mais lento do saldo da divida e é mais favoravel a parte devedora. Quanto
mais longo o periodo de capitalizagdo, maior se torna a diferenca.

O Estado de Santa Catarina argumenta que o termo “variagdo acumulada
da taxa Selic” significa capitalizacdo por juros simples porque considera que “acumular”
¢ sinbnimo de “somar”. Assim, a pagina 17 da peticdo afirma que ““a variacdo acumulada
desses indices, ou seja, a soma dessas referéncias, deveria compor o critério de calculo”
(grifo nosso).

Mais adiante, a pagina 23, o estado reclamante retoma o argumento,
afirmando que “acumular é sinbnimo de reunir, juntar, amontoar. Ou seja, € a soma
simples dos indices mensais que formara a denominada ‘variacdo acumulada da Taxa
Selic’”.

A péagina 32 os procuradores do estado de Santa Catarina recorrem ao
Dicionério Aurélio para dizer que o significado do verbete “acumular” é: “1. Amontoar
em cumulo; 2. Suceder-se, sobreviver, aglomerar-se”. A partir dai concluem que:

“(...) com essa leitura, extrai-se que a sentenca ‘variagdo
acumulada da taxa Selic’, do ponto de vista gramatical, s6 pode
significar a aglomeragdo dos indices que se modificam ao longo do
tempo. O sentido é de soma, de reunido...”

Com a devida vénia, essa interpretacdo parece fragil. Se consultarmos o
Dicionario Houaiss la encontraremos doze verbetes para o verbo “acumular” e ndo apenas
os dois acima citados, provavelmente obtidos na restrita versdo gratuita on-line do
Dicionario Aurélio. Entre os 12 verbetes contidos no Houaiss, temos o de nimero quatro,
que apresenta a defini¢cdo econémica do termo:

4. (t.d. e pron.) econ acrescentar a um capital, ou ser ele acrescido
de juros ou outros rendimentos dele advindos, ou serem juros ou
rendimentos somados ao capital que os gerou, de modo que mais juros
ou rendimentos sejam auferidos do capital assim aumentado
<é melhor um investimento que acumula juros> <como ndo necessitava
de dinheiro, deixou que 0s juros se acumulassem>(grifo nosso)
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Tal definicdo comporta claramente a possibilidade de uso do termo
“acumular” para se referir a juros compostos. Ou seja, juros que se agregam ao capital de
modo a serem auferidos mais juros sobre o capital acima aumentado. Mas também nao
exclui a possibilidade de se utilizar o termo “acumular” para se referir a acumulacéo por
juros simples. Ambas interpretacGes séo cabiveis. O uso do termo “acumular” de forma
alguma nos restringe ao caso da capitalizacdo simples.

Uma rapida consulta a manuais basicos de matematica financeira,
disponiveis na internet, revela que é absolutamente usual empregar o termo
“acumular” tanto no contexto de aplicacdo de juros compostos, quanto no contexto de
juros simples. Vejamos trés exemplos em que “acumular” é usado em um contexto de
juros compostos:

Exemplo 1:

Nos juros compostos, a cada periodo é acrescido um valor de juros
proporcional ao valor ja acumulado, ou seja, a taxa de juros incide sobre
o valor acumulado, que aumenta a cada periodo. Dessa forma, o valor dos
juros acrescidos a cada periodo é sempre crescente.? (grifo nosso)

Exemplo 2:*

Para calcular a acumulagdo da inflagdo como também de outras
taxas devemos utilizar a seguinte formula matematica:

(i)
: o | BV x|1+— wouxt| 1+ =2 |1 |x100
acimEndn L 100 )\ 100 ) k 10 /

Onde “i1",”i2”, “in” representam as taxas que serdo acumuladas

em seu valor percentual (grifo no original)

3 Para mais detalhes, consultar http://fazaconta.com/juros-compostos.htm.

4 Para mais detalhes, consultar http://linkconcursos.com.br/como-calcular-inflacao-acumulada-e-tambem
-de-outros-valores-percentuais-em-geral/.
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Exemplo 3:°

Consideremos uma situacéo hipotética que, em 1994 a correcdo da
caderneta de poupanca tenha sido de 50% em cada um dos 5 primeiros
meses do ano. Se uma pessoa depositou $100,00 em 01/01/94, poderiamos
montar uma tabela para obter o resultado acumulado em 01/06/94.

Tempo Data Valor Principal Juros Montante
0 01/01/94 100,00 0 100,00
1 01/02/94 100,00 50,00 150,00
2 01/03/94 150,00 75,00 225,00
3 01/04/94 225,00 112,50 337,50
4 01/05/94 337,50 168,75 506,20
5 01/06/94 506,25 253,13 759,38

Observamos que os juros foram calculados sobre os principais nos
inicios dos meses que correspondiam aos montantes dos finais dos meses
anteriores.

Na verdade, o termo “acumular” pode ser usado tanto para capitalizacdo
simples como para capitalizagdo composta, como mostra esse outro exemplo extraido de
manuais on-line de matematica financeira:

Eis outra formula importante que vocé terd que memorizar: ela
ensina a calcular diretamente 0 montante no regime de juros simples.
O fator (1 + in)é chamado de FATOR DE ACUMULACAO DE
CAPITAL para juros simples (também guarde isto).

Para calcular o montante a juros simples, basta multiplicar o
capital C pelo fator de acumulagéo de capital (1 + in).

A titulo de curiosidade, podemos adiantar que também existe o
fator de acumulacdo de capital para juros compostos, com uma
estrutura parecida com a do fator dos juros simples: (1 + i)". (grifo nosso)

Portanto, parece destituido de suporte o argumento de que “acumular”
significa exclusivamente “somar” e s6 possa estar associado ao método de capitalizacéo
simples. E justamente esse argumento, de fragil sustentacdo, que constitui o alicerce do
pleito de Santa Catarina. Partindo da premissa que o art. 32 da LCP n2 148, ao usar a

5 Para mais detalhes, consultar (http://pessoal.sercomtel.com.br/matematica/financeira/curso/curso.htm.
6 Retirado de http://www.acjconcursos.com.br/biblioteca-mafin/juros-simples
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expressao “variagdo acumulada da taxa Selic”, estava instituindo o célculo pelo método
simples de acumulacdo, os reclamantes passam a criticar o Decreto n2 8.616/15,
afirmando que este nao poderia instituir um calculo com base em juros compostos quando
a lei, na interpretacdo do estado, havia fixado o céalculo por juros simples.

Ora, o fato real é que em momento algum a LCP n? 148 alterou o sistema
de capitalizacdo dos juros da divida de simples para composto! O Decreto n? 8.616/15,
embora tenha exorbitado em outros aspectos, como anteriormente descrito, expressou de
forma fidedigna a letra da lei no que tange a formula para recélculo da divida com base
na taxa Selic.

Como veremos adiante, a substituicdo de juros compostos por juros
simples resultaria, no caso do Estado de Santa Catarina, em uma reducdo da divida
estimada em 91%. Se estendida aos demais estados, a medida levaria a uma reducéo de
78% no saldo devedor total. E quase que um perd&o total da divida.

N&o é razoavel imaginar que mudanga téo radical na natureza dos contratos
regidos pela Lei n? 9.496/97, que ha quase vinte anos vige com explicita determinacao
de capitalizacdo composta, tenha sido feita de forma escamoteada e pouco perceptivel
na LCP n? 148. Fosse a intencdo do legislador conceder descontos dessa monta, ele ndo a
expressaria de forma ligeira, por meio do termo “variagdo acumulada da taxa Selic”.

Mudanca dessa envergadura deveria vir de forma clara, no art. 12 da norma,
com grande destaque. Igualmente, a exposi¢éo de motivos que encaminhou o projeto ao
Congresso deveria expressamente apontar que se estava migrando do regime de juros
compostos para juros simples. Os relatérios sobre o projeto de lei, exarados pelas
comissdes tematicas da Camara e do Senado, deveriam analisar o0 impacto dessa medida.
Mas nada ha. Nem uma palavra sobre eventual adogao do regime de capitalizagdo simples
no recélculo da divida.

Estamos, pois, diante de um caso em que a parte reclamante pingou um
termo no corpo da lei, deu a este termo uma interpretacdo conveniente a seu proposito,
porém questionavel. A partir dai, construiu uma tese que pode desestruturar as finangas
da Uni&o (com custo estimado de R$ 313 bilhdes, como se vera a seguir).

3 Do paralelismo com a legislacao federal que estipula cobranca de juros
simples na cobrancga de créditos da Uniao

O segundo argumento utilizado pelo estado reclamante é de que “a Uniao
adota metodologia diferente, considerando acumulagdo simples, sem capitalizacdo, para
atualizacdo de seu crédito tributario” (p. 21). E que outros érgdos, como Previdéncia
Social, INCRA, TCU, Justica Federal e Justica Eleitoral também utilizam tal método na
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cobranca junto a pessoas fisicas e juridicas que se encontram em mora. Sendo assim, nao
haveria razdo para discriminar o Estado de Santa Catarina, cobrando-lhe de forma
distinta, com base em juros compostos.

De fato, a Administracdo Tributaria, em relacdo aos contribuintes
inadimplentes, aplica a taxa Selic pelo método de juros simples a partir do primeiro dia
do més subsequente ao do vencimento e, no més de pagamento, taxa de 1% de juros.
O art. 84 da Lei n? 8.981, de 20 de janeiro de 1995, assim disp0e:

Art. 84. Os tributos e contribuicdes sociais arrecadados pela
Secretaria da Receita Federal, cujos fatos geradores vierem a ocorrer a
partir de 12 de janeiro de 1995, ndo pagos nos prazos previstos na
legislacdo tributaria serdo acrescidos de:

I — juros de mora, equivalentes a taxa média mensal de captagdo
do Tesouro Nacional relativa a Divida Mobiliaria Federal Interna;

8§ 12 Os juros de mora incidirdo a partir do primeiro dia do
més subseqiiente ao do vencimento, e a multa de mora, a partir do
primeiro dia apds o vencimento do débito.

8 22 O percentual dos juros de mora relativo ao més em que o

pagamento estiver sendo efetuado sera de 1%.
................................................................................ (grifo nosso)

Os juros de mora referidos no inciso | do art. 84 da Lei n2 8.981, de 1995,
s&o correspondentes & taxa Selic. E o que determina o art. 13 da Lei n® 9.065, de 1995:

Art. 13. A partir de 1° de abril de 1995, os juros de que tratam
a alinea c do paragrafo Unico do art. 14 da Lei n® 8.847, de 28 de janeiro
de 1994, com a redacdo dada pelo art. 62 da Lei n® 8.850, de 28 de
janeiro de 1994, e pelo art. 90 da Lei n28.981, de 1995, o art. 84, inciso
I, e 0 art. 91, paragrafo Unico, alinea a.2, da Lei n2 8.981, de 1995, serdo
equivalentes a taxa referencial do Sistema Especial de Liquidacéo e de
Custédia — SELIC para titulos federais, acumulada mensalmente.
(grifo nosso)

Como se nota, o citado dispositivo estipula que 0s juros serdo
representados pela taxa Selic acumulada mensalmente. A partir dai, os autores da agao
concluem que “juros acumulados mensalmente” sempre serdo juros simples. 1sso daria
calco a tese de que a LCP n2 148, ao usar a expressao “variagdo acumulada da taxa Selic”,
teria mudado o sistema de célculo dos juros das dividas estaduais para a acumulagao
simples.
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A argumentacdo ¢é desprovida de respaldo juridico s6lido. A comparacéo
entre as redacOes da LCP n2 148 e da Lei n2 9.065/95 néo €, a nosso ver, a mais adequada
para se entender a sistematica de incidéncia da Selic na esfera tributaria. Entendemos que
é 0 Cadigo Tributario Nacional (CTN) que dispde sobre a matéria. No paragrafo unico de
seu art. 167, o Cddigo assim estabelece:

Art. 167. A restituicdo total ou parcial do tributo d& lugar a
restituicdo, na mesma proporc¢do, dos juros de mora e das penalidades
pecuniarias, salvo as referentes a infracdes de carater formal ndo
prejudicadas pela causa da restituicdo.

Paragrafo Unico. A restituicdo vence juros ndo capitalizaveis,
a partir do trénsito em julgado da deciséo definitiva que a determinar.
(Sem grifos no original)

Como se nota, ao dispor sobre a restituicdo de tributos pagos
indevidamente pelo contribuinte, o0 CTN determina que 0s juros a serem pagos pela
Fazenda Publica devem ser “ndo capitalizaveis”. O que isso quer dizer? Significa que o
Estado, ao devolver tributo pago pelo contribuinte, em razéo, por exemplo, de pagamento
superior ao devido, devolve a quantia atualizada com juros simples, que o Codigo
denomina, ainda que a expressdo mereca criticas de ordem teérica, de “ndo
capitalizaveis”.

Por que a sistematica de incidéncia de juros na restituicdo ao contribuinte
(contribuinte credor) explica, a nosso ver, a incidéncia de juros em relacdo a valores ndo
recolhidos pelo contribuinte (contribuinte devedor)? Em razdo da isonomia. O Supremo
Tribunal Federal (STF), ao julgar o Recurso Extraordinario n¢ 453.740/RJ’, fixou essa
premissa. Nas palavras do Ministro Gilmar Mendes, colhidas no voto que proferiu no
mencionado recurso, deve-se remunerar do mesmo modo como se exige 0 pagamento.
Assim esclareceu o Ministro:

H& uma notéria exce¢do, quanto ao pagamento de juros
moratérios mais elevados, e que ocorre quando a Unido remunera juros
moratorios no indébito tributario. Aplica-se o CTN, art. 161, § 19, c/c
0 § 4°do art. 39, da Lei n29.250, de 26 de dezembro de 1995. Pode-se
ultrapassar o fixado na Lei n2 9.494, de 1997.

No entanto, remunera-se do mesmo modo como se exige O
pagamento. A questdo ndo apresenta, portanto, qualquer disfuncédo
relacional. A Fazenda Publica exige pagamento com base na Taxa
SELIC e repete o indébito da mesma forma.

7 Supremo Tribunal Federal. RE 453.740 / RJ - RIO DE JANEIRO. RECURSO EXTRAORDINARIO. Relator(a):
Min. GILMAR MENDES. Orgéo Julgador: Tribunal Pleno. Julgamento: 28/02/2007.

Ndcleo de Estudos  Consultoria SENADO .‘I
e Pesquisas Legislativa FEDERAL | .

13



O indébito tributario é resolvido por meio de compensacdo ou
restituicdo, nos termos do § 42 do art. 39 da Lei n2 9.250, de 1995, que
nos remete a Taxa SELIC. A referida Taxa é usada na cobranga,
restituicio ou compensacao dos tributos e contribuicdes federais. E a
mesma quando se cobra, se restitui ou se autoriza compensacao.

Em matéria tributéria exige pagamento e também paga mediante
0s mesmos indices, que decorrem da Taxa SELIC.

Trata-se de reciprocidade, que vincula a cobranca da divida.
(grifos no original)

Decisdo na mesma linha foi tomada pelo STF no julgamento da Acéo
Direta de Inconstitucionalidade n2 44258, em que se julgou a compatibilidade da Emenda
Constitucional n? 62, de 9 de dezembro de 2009. Na oportunidade, o STF reconheceu a
inconstitucionalidade da utilizacdo de rendimentos da caderneta de poupanca como indice
definidor de juros moratorios dos créditos inscritos em precatérios, quando oriundos de
relacOes juridico-tributarias. Considerou-se que houve discriminacgdo arbitraria e violagdo
a isonomia entre devedor publico e devedor privado. Em outras palavras, reiterou-se a
tese de que se deve remunerar do mesmo modo como se exige pagamento.®

Nessa linha, como a incidéncia de juros na devolucéo (contribuinte credor)
deve ser a mesma relativa a cobranca (contribuinte devedor), nos termos preconizados
pelo STF, a interpretacdo que deve ser seguida, a nosso ver, é a de que os créditos
tributarios devem ser atualizados pela incidéncia de juros simples, atualizac&o que, por
forca da Lei n29.065/95, é efetivada por meio da taxa Selic. Tudo em nome do tratamento
reciproco e isondmico: o juro que se paga na devolugdo do tributo € o mesmo que se cobra
nos pagamentos em atraso.

Dois pontos devem ser aqui ressaltados: (1) as razbes acima expostas
restringem-se ao campo tributario, ndo alcangando operac@es de crédito; (2) o que se pode
generalizar para alem do campo tributario € o principio da reciprocidade e do tratamento
isondmico.

Quanto ao segundo ponto, se o0 principio relevante é o da
reciprocidade e do tratamento isondmico, ndo cabe falar em aplicar juros simples a
divida estadual refinanciada pela Unido, pelo simples fato de que para viabilizar esse
refinanciamento, a Unido endividou-se pagando juros compostos. Haveria total

8 Supremo Tribunal Federal. ADI 4425 / DF - DISTRITO FEDERAL. ACAO DIRETA DE
INCONSTITUCIONALIDADE. Relator(a): Min. AYRES BRITTO. Relator(a) p/ Acdrddo: Min. LUIZ FUX.
Orgéo Julgador: Tribunal Pleno. Julgamento: 14/03/2013.

® O Ministro Carlos Ayres Britto chegou a mencionar em seu voto (p. 34) a expressdo “remunera-se do mesmo modo
como se exige o pagamento” utilizada pelo Ministro Gilmar Mendes no RE 453.740.
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quebra de isonomia e reciprocidade se a demanda prosperasse e a Unido tivesse que
se endividar a juros compostos para financiar o Estado a juros simples.

Quanto ao fato de as razGes acima expostas limitarem-se a0 campo
tributario, deve-se mencionar que a obrigacdo tributéria é muito distinta da obrigacédo
contratual firmada entre entes federativos para transferéncia e renegociacao de dividas.
As naturezas sdo diversas. A primeira € obrigacdo ex lege, ou seja, decorre diretamente
da lei e tem como credor o Estado, que busca, na espécie, recuperar divida tributaria, e
ndo divida oriunda de operacao financeira. A segunda é obrigagdo contratual e decorre
apenas indiretamente da lei. A obrigacdo contratual é relacionada ao pagamento de um
empréstimo, e ndo tem semelhanca com a mora por obrigacdo tributaria ndo cumprida.

O paralelismo correto para se entender a segunda obrigagédo seria com 0s
empréstimos que o Estado de Santa Catarina faz junto a institui¢ces financeiras publicas,
como Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil ou BNDES. Afinal, a relacdo entre a
Unido e o Estado aqui tratada € a de refinanciamento de operacdes de crédito.

Certamente ndo se encontrara facilmente contratos de financiamento entre
bancos puablicos e o Estado com juros calculados por capitalizacdo simples, pois ndo se
aplica restricdo legal ao uso de juros compostos por instituicdes financeiras, conforme
explicaremos adiante.

4 Da cobrancga de juros compostos (anatocismo)

A terceira linha de argumento lancada pelo Estado de Santa Catarina
refere-se a restricdo legal a cobranca de juros compostos, contida na chamada “Lei da
Usura”. Trata-se do Decreto n222.626, de 7 de abril de 1933, que, em seu art. 42 estabelece
que: “E proibido contar juros dos juros: esta proibicdo ndo compreende a
acumulacgdo de juros vencidos aos saldos liquidos em conta corrente de ano a ano.”
(grifos nosso)

Argumenta o Estado de Santa Catarina que, constando em lei tal vedacéo,
sO poderiam ser cobrados juros compostos em uma relacdo contratual se houver lei que
abrisse excecdo expressa ao contetido do dispositivo acima citado. Lé-se a pagina 25 da
peticdo inicial do Mandado de Seguranga:

Note-se que o artigo 32 da LC 148/2015 (sic) ndo estabeleceu
expressamente o0 método capitalizado para o emprego dos juros. E dizer,
mesmo podendo, ndo criou excecdo a regra legal estabelecida na Lei
da Usura. (grifo no original)
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Tal argumento esta longe de ser convincente, como sera discutido adiante.
Porém, mesmo que fosse integralmente valido, o requisito estaria cumprido pela
legislacdo que autorizou a renegociacdo da divida entre Unido e estados: existe a
expressa definicdo na legislacdo de que as taxas de juros a serem cobradas nessa
transacao terdo capitalizacdo composta. A lei original que autorizou o refinanciamento
das dividas estaduais (Lei n? 9.496, de 1997) contém expressamente a forma de célculo
dos juros por capitalizacdo composta, como se pode ler em seu art. 3

Art. 3° Os contratos de refinanciamento de que trata esta Lei
serdo pagos em até 360 (trezentos e sessenta) prestagdes mensais e
sucessivas, calculadas com base na Tabela Price, vencendo-se a
primeira trinta dias apds a data da assinatura do contrato e as seguintes
em igual dia dos meses subseqientes, observadas as seguintes
condicdes:

................................................................................. (grifo nosso)

Como se sabe, a “tabela price”, também conhecido como “sistema francés
de amortizacdo™ é um plano de financiamento calculado com base em juros compostos.
Existe, portanto, expresso mandamento legal para que os contratos sejam celebrados com
base em juros compostos. A Lei 9.496/97 ndo foi revogada, razdo pela qual se deve
observar o que nela esta expressamente determinado: o uso de capitalizacdo composta
dos juros.

Ha que se considerar, ademais, que se trata de uma relacdo contratual de
quase vinte anos, ao longo da qual sempre foram cobrados juros compostos. A LCP n?
148, ao contrario do que argumenta o Estado reclamante, ndo alterou essa caracteristica
dos contratos, pois ndo tratou da mudanca do método de financiamento. Tratou, isto sim,
de autorizar uma excecao a vedacdo contida no art. 35 da LRF, permitindo a renegociacao
das dividas. Além disso, estipulou os parametros quantitativos para tal renegociacao.

Ainda que se possa discutir a tese da necessidade de excecdo claramente
expressa em lei, o fato é que a Lei n® 9.496/97 efetivamente cumpre esse requisito.

5 Da Lei da Usura e dos riscos de uma decisao favoravel aos demandantes

H& muitos anos existe um debate sobre o campo de aplicagéo das restricbes
impostas pela Lei da Usura (Decreto n? 22.626/33), seja quanto a limitacdo a taxa de juros
(art. 19), seja quanto a aplicacdo de juros compostos (art. 42). Como o sistema financeiro
submete-se a regras proprias, o STF editou, em 1976, a Sumula n2 596, cujo teor é o
seguinte:
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As disposi¢des do Decreto 22.626/33 nédo se aplicam as taxas de
juros e aos outros encargos cobrados nas operacOes realizadas por
instituicfes publicas ou privadas, que integram o sistema financeiro
nacional.

Como se sustenta que a referida Simula é aplicavel apenas ao montante de
juros (para dizer que ndo tém a limitacdo imposta pelo art. 12 do Decreto n? 22.626/33), e
ndo ao afastamento da vedacdo a incidéncia de juros compostos, a celeuma relativa a esta
guestdo continuou a existir, com prejuizos a economia, ante a previsao da Sumula n® 121,
também do STF, que veda a capitalizacdo de juros, ainda que expressamente
convencionada. Continuou-se, entdo, a dizer que seria necessaria a existéncia de lei
especifica para afastar a incidéncia do Decreto n® 22.626/33 sobre as operacdes praticadas
pelas instituigdes financeiras.

Para afastar ddvidas sobre a matéria, mesmo diante da incompatibilidade
da limitacdo da incidéncia de juros compostos nas operacbes financeiras, o Poder
Executivo decidiu editar medida provisoria sobre o assunto. Apos reedi¢fes, passou a
vigorar, de modo permanente, a Medida Provisoria n? 2.170-36, de 23 de agosto de 2001,
que, em seu art. 52, assim dispde:

Art. 5% Nas operac0es realizadas pelas instituicdes integrantes do
Sistema Financeiro Nacional, é admissivel a capitalizacdo de juros
com periodicidade inferior a um ano.

Paragrafo Gnico. Sempre que necessario ou quando solicitado
pelo devedor, a apuracdo do valor exato da obrigagdo, ou de seu saldo
devedor, sera feita pelo credor por meio de planilha de célculo que
evidencie de modo claro, preciso e de facil entendimento e
compreensdo, o valor principal da divida, seus encargos e despesas
contratuais, a parcela de juros e os critérios de sua incidéncia, a parcela
correspondente a multas e demais penalidades contratuais. (grifo nosso)

O dispositivo foi, entéo, atacado no Poder Judiciario. A matéria chegou
ao STF por mais de uma via. No julgamento proferido no Recurso Extraordinario
ne 592.377, foi decidido pelo Supremo que a referida medida proviséria preenchia os
requisitos de relevancia e urgéncia, razdo pela qual teve a sua constitucionalidade, aos
menos quanto a presenca dos referidos pressupostos, reconhecida. Extrai-se, da
ementa, a compreensdo do Tribunal no tocante a sensibilidade da matéria para a
estruturacdo do sistema bancério:

CONSTITUCIONAL. ART. 5 DA MP 2170/01.
CAPITALIZACAO DE JUROS COM PERIODICIDADE
INFERIOR A UM ANO. REQUISITOS NECESSARIOS PARA
EDICAO DE MEDIDA PROVISORIA. SINDICABILIDADE PELO
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PODER JUDICIARIO. ESCRUTINIO ESTRITO. AUSENCIA, NO
CASO, DE ELEMENTOS SUFICIENTES PARA NEGA-LOS.
RECURSO PROVIDO. 1. A jurisprudéncia da Suprema Corte esta
consolidada no sentido de que, conquanto os pressupostos para a edicao
de medidas provisérias se exponham ao controle judicial, o escrutinio a
ser feito neste particular tem dominio estrito, justificando-se a
invalidacdo da iniciativa presidencial apenas quando atestada a
inexisténcia cabal de relevancia e de urgéncia. 2. N&o se pode negar
gue o tema tratado pelo art. 52 da MP 2.170/01 € relevante,
porquanto o tratamento normativo dos juros é matéria
extremamente sensivel para a estruturacgdo do sistema bancario, e,
consequentemente, para assegurar estabilidade a dindmica da vida
econdmica do pais. 3. Por outro lado, a urgéncia para a edi¢do do ato
também ndo pode ser rechagada, ainda mais em se considerando que,
para tal, seria indispensavel fazer juizo sobre a realidade econémica
existente a época, ou seja, hd quinze anos passados. 4. Recurso
extraordinario provido. (grifos nossos)

N&o obstante, a questdo de fundo, referente a possibilidade de cobranca de
juros compostos com periodicidade inferior a um ano, encontra-se pendente de
julgamento no STF por meio da Acdo Direta de Inconstitucionalidade n® 2316.
O julgamento?! foi suspenso em 2008 e ainda nao foi retomado®?.

10 Supremo Tribunal Federal. RE 592377 / RS - RIO GRANDE DO SUL. RECURSO EXTRAORDINARIO.
Relator(a): Min. MARCO AURELIO. Relator(a) p/ Acérddo: Min. TEORI ZAVASCKI. Orgdo Julgador: Tribunal
Pleno. Julgamento: 04/02/2015.

11 Na sustentagdo oral proferida pelo procurador do Banco Central, foi ressaltada a importancia da matéria e os efeitos
deletérios ocasionados na economia. Vale conferir o seguinte trecho de reportagem sobre o julgamento: “O relator,
ministro Marco Aurélio (foto), foi o Gnico que votou pela inconstitucionalidade da Medida Provisoria. Afirmou que
ndo estavam presentes os requisitos de relevancia e urgéncia da matéria, ja que a Lei da Usura, um decreto
presidencial de 1933, proibia a capitalizacdo. E em 1976, o Supremo entendeu que o Sistema Financeiro Nacional
ndo se submete a lei. Portanto, ja havia tratamento legislativo e judicial a respeito do tema. A sustentacédo oral do
procurador-chefe do Banco Central, Isaac Sidney Menezes Ferreira, entretanto, atacou justamente esse ponto. De
acordo com ele, j& havia tratamento sobre a matéria no Brasil, mas também havia enorme inseguranca juridica. E
justamente porque enquanto a lei determinava uma coisa, uma simula do STF determinava o oposto. O resultado
foram decis®es judiciais em todos os sentidos, segundo o procurador. O BC entrou no caso como amicus curiae, na
qualidade de “guardido da moeda”. Na sustentacao feita nesta quarta, Ferreira disse que, como havia inseguranga,
0s bancos assinavam contratos com juros capitalizados e altissimos — caso o Judiciario viesse a declarar o contrato
ilegal, o preco dos juros compensaria o risco. Isso se traduziu em aumento do custo do crédito.” Acessado em abril de
2016. Disponivel em: http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-capitalizacao-juros-emprestimos-
bancarios.

12 Segundo reportagem, o voto da Ministra Carmen Lucia também destacou a inseguranga ocasionada pela discussdo
da matéria e o efeito econdmico negativo produzido: “A divergéncia seguiu algumas das balizas tragadas pelo Banco
Central, mas circulou principalmente o entendimento da ministra Carmen Llcia. Em uma Acédo Direta de
Inconstitucionalidade ajuizada contra a MP 2.170-36, cujo julgamento foi interrompido ha oito anos por pedido de
vista e nunca foi retomado, a ministra abriu a divergéncia. Explicou que a urgéncia e relevancia estavam,
sim, presentes. A relevancia era a regulacdo das operagdes de crédito do sistema financeiro. A urgéncia estava no
contexto da época: a inseguranca levou ao encarecimento dos juros e o aumento do spread (diferenca entre o preco
pago pelo banco e cobrado ao consumidor em empréstimos), que justificaram uma agdo imediata do governo
federal.” Acessado em abril de 2016. Disponivel em: http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-
capitalizacao-juros-emprestimos-bancarios.

Ndcleo de Estudos  Consultoria SENADO .‘I
e Pesquisas Legislativa FEDERAL | .

18



http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-capitalizacao-juros-emprestimos-bancarios
http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-capitalizacao-juros-emprestimos-bancarios
http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-capitalizacao-juros-emprestimos-bancarios
http://www.conjur.com.br/2015-fev-04/supremo-autoriza-capitalizacao-juros-emprestimos-bancarios

A discussdo sobre a matéria é, portanto, antiga e j& provou efeitos
negativos na economia, como 0 encarecimento dos custos para a obtengdo de
empréstimos. Permanece como uma ameaca potencial a seguranca juridica das operacdes
de poupanca e empréstimo, congelada pela sustacdo da discussdo decorrente do pedido
de vistas.

A reabertura da questdo, por meio do pleito do Estado de Santa Catarina,
exigird do STF a retomada da discussao acerca da amplitude da vedagdo do uso de juros
compostos em operacdes de crédito.

Uma decisdo de carater definitivo em favor do Estado pode funcionar
como precedente para a retomada de demandas para limitagdo do uso de juros compostos
em varias outras operacdes, de carater publico ou privado. I1sso pode ser desastroso para
a economia, pois, a principio, a remuneracdo dos poupadores continuara sujeita a juros
compostos, enquanto que a captacao de recursos pelas institui¢des financeiras ndo tera o
mesmo tratamento.

Elucidativa, nesse ponto, a licdo de Carlos Maximiliano, que ensina sobre
a necessidade de se repelir solugGes interpretativas absurdas, muitas vezes néo
demonstradas pelo Direito, mas por outras ciéncias:

Quantas vezes ndo é o Direito propriamente, sdo as ciéncias
diversas que levam a repelir uma solucéo: por exemplo, a impossivel,
ou absurda! Realmente, ndo basta conhecer as leis, para saber quando é
0 caso do brocardo de Celso impossibilium nulla obligatio est (5), ou —
ad impossibilita nemo tenetur: “ninguém esta obrigado a cumprir o
impossivel” © 13

Reaviva-se, mesmo assim, a discussdo sobre a cobranca de juros
compostos por meio de a¢bes promovidas pelos Estados contra a Unido, em razdo dos
contratos de refinanciamento de dividas. Eventual decisdo definitiva do STF em favor do
pleito Catarinense, que é o leading case sore a matéria, certamente ampliara a inseguranca
juridica em torno do tema que, como visto acima, constitui debate de mérito inconcluso
no ambito da Corte Suprema. Decidir em definitivo a favor de Santa Catarina significara
reanimar as partes que vém litigando em busca do recalculo de dividas publicas e
privadas.

N&o é trivial imaginar as consequéncias da multiplicacdo de a¢Ges dessa
natureza. Vale lembrar que parte significativa das economias da populagéo brasileira,
desde a simples caderneta de poupanga até os mais complexos esquemas de
financiamento estdo baseados em juros compostos. Isso sem falar nas vendas

13 MAXIMILIANO, Carlos. Hermenéutica e aplicagdo do direito. Rio de Janeiro: Forense, 2009. p. 161.
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financiadas de imdveis e bens duraveis. A propria divida publica federal, que serve de
lastro a diversas aplicagOes financeiras, pode vir a ter a sua forma de capitalizagdo de
juros questionada.

Uma eventual adocdo generalizada do método de capitalizacdo simples
representaria o confisco de parte da poupanca de todos que tém recursos em aplicacfes
financeiras. Também representaria grande prejuizo a empresas que detém créditos de
financiamentos. N&o é exagero dizer que estariamos diante de um Plano Collor de efeito
multiplicado.

No curto prazo, ganhariam os devedores e perderiam os credores. No
médio e longo prazo, perderiamos todos, pela desestruturacdo do sistema de
poupanca e empréstimo.

6 Do principio do enriquecimento sem causa

A pagina 28 os reclamantes esgrimem o “principio da proibicdo do
enriquecimento sem causa” para contestar a capitalizacdo dos juros da divida pelo
método composto. Afirmam que “esse vetor constitucional incide na relacdo sob
estudo uma vez que a superposicdo de juros promove o locupletamento gratuito de
alguém a custa do empobrecimento injustificavel de terceiros (no caso, a sociedade
catarinense)”.

Em discordancia a essa tese caberia perguntar: um humilde trabalhador,
que guarda suas parcas economias em uma caderneta de poupanca (cujos rendimentos
sdo calculados por juros compostos), estaria se locupletando a custa do
empobrecimento do proprietario do banco onde estd a sua caderneta de poupanca?
Essa tese ndo parece fazer sentido.

A realidade é que quem se locupletara serd o erario de Santa Catarina,
caso consiga o intento de substituir o método de capitalizacdo de sua divida. A tabela
abaixo mostra que a divida catarinense, de R$ 8,6 bilhGes, seria imediatamente
reduzida para meros R$ 708 milhdes: um desconto de 91%!
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QuUADRO 1
Estimativa do desconto da divida estadual pela aplicagdo da Selic no critério de
juros simples (R$ milhdes)

Desconto
na divida
Saldoem pela saldo Participacdo de | Estado
Estado Janeiro de | aplicacao cada estado no vira
. |recalculado
2013 de Selic desconto credor?
com juros
simples
(D)=(B)/Total
(A) (B) (C)=(A)-(B) de (B) (D)
ACRE 376 414 -38 0,1%| sim
ALAGOAS 6.801 5.264 1.537 1,7%| nao
AMAPA 79 86 -7 0,0%| sim
AMAZONAS 858 933 -75 0,3%| sim
BAHIA 5.432 6.138 -706 2,0%| sim
CEARA 1.654 1.882 -228 0,6%| sim
DISTRITO FEDERAL 1.217 1.187 30 0,4%| nado
ESPIRITO SANTO 1.227 1.355 -128 0,4% sim
GOIAS 4.480 3.510 970 1,1% nao
MARANHAO 3.100 2.674 426 0,9% nao
MATO GROSSO 2.257 1.786 471 0,6% nao
MATO GROSSO DO SUL 6.336 4.534 1.802 1,4%| nado
MINAS GERAIS 64.499| 51.900 12.599 16,6%| nao
PARA 1.118 1.462 -344 0,5%| sim
PARAIBA 972 1.074 -102 0,3%| sim
PARANA 9.594 10.604 -1.010 3,4% sim
PERNAMBUCO 3.058 3.436 -378 1,1% sim
RIO DE JANEIRO 47.918| 33.392 14.526 10,7%| nao
RIO GRANDE DO NORTE 126 117 9 0,0%| nado
RIO GRANDE DO SUL 43.197| 32.268 10.929 10,3%| nao
RONDONIA 1.673 1.859 -186 0,6%| sim
RORAIMA 108 119 -11 0,0% sim
SANTA CATARINA 8.638 7.930 708 2,5% nao
SAO PAULO 186.394| 138.331 48.063 44,1%| nado
SERGIPE 912 1.075 -163 0,3%| sim
TOTAL 402.024| 313.331 88.692 100,0%
% de desconto da divida 78%
% do PIB de 2013 5,9%

Fontes: Banco Central e Tesouro Nacional. Elaborado por Marcos Mendes. Para metodologia vide

http://www12.senado.gov.br/publicacoes/estudos-legislativos/tipos-de-estudos/boletins-legislativos/bol44
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Certamente cabe perguntar sobre quem recairia o custo do desconto de
R$ 7,9 bilhdes concedido a Santa Catarina: sobre todos os brasileiros! Para pagar os
credores originais do Estado, quando do refinanciamento da divida catarinense, a Unido
precisou aumentar a propria divida. Por isso, conta com o fluxo de recursos que é pago
pelos estados para amortiza-la. Se o pagamento feito pelo Estado deixar de entrar no cofre
da Unido, passara a faltar montante equivalente para que a Unido pague a sua propria
divida. Nesse caso, 0 Tesouro tera trés opcBes: ou corta a prestacdo de servicos publicos,
para redirecionar os recursos para o pagamento da divida; ou aumenta a tributacdo, ou
aumenta o seu endividamento. A divida maior, por sua vez, vai levar a mais pagamento
de juros, forcando o Governo Federal a novos cortes de gastos e restrigdes na proviséo de
servigos publicos e majoracao dos impostos. Ou seja, de uma forma ou de outra, 0 erario
de Santa Catarina estara se enriquecendo a custa do restante dos brasileiros.

O Estado contra-argumenta que ja pagou demais. A pagina 4 de sua
argumentacdo, na nota de rodapé 2, por exemplo, expde que: “o Estado de Santa Catarina
pagou & Unido o equivalente a R$ 12,6 bilhdes e ainda possui um saldo devedor de R$ 8,7
bilhdes. Os numeros assustam sobretudo porque o valor do refinanciamento assumido
pelo ente estadual foi de R$ 4,1 bilhdes. Em resumo, o Estado recebeu R$ 4 bilhdes,
pagou R$ 12 bilhdes e ainda deve R$ 8 bilhdes!”

Os nimeros apresentados realmente assustam, mas a argumentagdo acima
carece de sentido. Sabe-se que o dinheiro tem diferentes valores no tempo. Se dermos a
uma pessoa a opgéo de escolher entre receber R$ 1 mil daqui 18 anos ou receber R$ 500
hoje, ela provavelmente escolhera receber os R$ 500 de imediato. Ela sabe que pode
aplicar esses recursos e, se obtiver uma taxa de rentabilidade maior que 4% ao ano, tera
mais que R$ 1.000 ao final dos 18 anos. De modo similar, os R$ 4 bilhdes recebidos pelo
Estado de Santa Catarina 18 anos atras ndo podem ser comparados com os R$ 8 bilhGes
que ele deve hoje. Ou seré que se oferecéssemos ao erario catarinense, em 1998, a opcéao
de receber R$ 4 bilhdes de imediato ou R$ 4 bilhdes duas décadas depois, ele ficaria
indiferente as duas possibilidades?

Ademais, o Brasil tem historicamente apresentado taxas de juros reais
elevadas. O custo alto pago por Santa Catarina também € pago por todas as pessoas fisicas
e juridicas que precisam de crédito. Juros altos fazem as dividas crescerem
aceleradamente. Vale lembrar que os juros incidentes sobre as dividas estaduais estéo
entre os menores praticados na economia brasileira. O custo de financiamento de pessoas
e empresas a taxas livres de mercado sdo muitas vezes superiores.

Também contribuiu para o crescimento da divida do Estado o fato de que
as prestacdes ndo foram pagas integralmente. Como explicado na sec¢do 1, os estados
tinham a opcéo de limitar o valor da prestacdo paga a um percentual das suas receitas.
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Quem exerceu essa op¢do, como foi 0 caso de SC, sabia que estava tendo um alivio de
curto prazo ao custo de demorar mais para conseguir quitar sua divida e, com isso, pagar
juros por mais tempo. Quisesse se livrar rapidamente do seu débito, o Estado precisaria
ter feito o esforco de pagar integralmente as parcelas devidas.

E razoavel que se chegue a um acordo politico na Federacdo para que a
Unido devolva aos estados, sob a forma de desconto no saldo da divida, a parcela que
decorreu de cobranca de juros contratuais (IGP-DI + 6% ao ano), com capitalizagdo
composta, acima da Selic também com capitalizacdo composta. Resulta dai uma regra de
gue a Unido ndo cobrara dos estados taxa superior a que paga para se financiar.

Mas torna-se totalmente desequilibrada a relacao entre as partes quando se
exige que a base de comparacdo seja a Selic com capitalizacdo simples. N&do é esse 0
meétodo que a Unido incorre para se financiar. Se o desconto tiver essa base de calculo, a
relacdo desequilibra-se fortemente em desfavor da Unido, vale dizer, dos contribuintes e
da populacédo de todo o Brasil. Santa Catarina estara experimentando o enriquecimento
sem causa.

7 O Federalismo cooperativo

De légica similar ao argumento acima contestado esta a afirmacdo de que
a cobranca de juros com capitalizagdo composta fere o principio do federalismo
cooperativo. Argumentam 0s autores da acdo que “a capitalizacdo composta de juros
indicada no Decreto 8616/2015 mais aproxima a Unido de uma instituicdo financeira
privada. Exigir de outra unidade da federacdo pagamentos escorados em metodologia
capitalizada esconde finalidade lucrativa, incompativel com o Federalismo de
Cooperacao”.

Ora, como visto acima, a renegociacdo da divida se fez justamente com o
intuito de sanar o fato de que a taxa Selic real, com capitalizagdo composta, estava, em
alguns meses, situando-se abaixo da taxa de juros fixa estabelecida no contrato. Nao era
assim no momento em que o contrato foi firmado. A ocasido, como exposto na secio 2,
a taxa Selic em muito superava os juros fixos de 6% ao ano.

A mudanga da situa¢do, com a Selic convergindo para valores inferiores a
taxa fixa, requereu o reequilibrio do contrato, que consiste, como acima exposto, em
cobrar dos estados 0 mesmo que a Unido paga a seus credores: a taxa Selic com
capitalizacdo composta. Ao fazé-lo, o Governo Federal ndo estara agindo visando lucro,
nem tampouco explorando os estados. Estard repassando a estes as mesmas condi¢coes
que enfrenta no mercado de crédito.
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S6 se torna aceitavel a tese de que o Tesouro federal esta buscando auferir
ganhos na sua relagdo de credor dos estados, se 0 Ministério da Fazenda insistir na
conduta, aqui condenada, de postergar a assinatura dos termos aditivos. Nesse caso, ele
estara resistindo a cumprir a LC 148, que determina a reducédo dos juros para 4% ao ano
ou taxa Selic, o que for menor, ambos com capitalizacdo composta.

Ainda quanto a questdo federativa é importante frisar que grande parte do
saldo devedor da divida renegociada com base na Lei 9496/97, cujos termos estdo sendo
agora revistos pela LC 148, esta fortemente concentrado em alguns poucos estados, 0s
mais desenvolvidos, por sinal. S&o eles: Rio Grande do Sul, Rio de janeiro, Minas Gerais
e S&o Paulo. Assim, se o pleito de Santa Catarina for bem sucedido, esses estados seréo
beneficiados, a custa de todos os demais estados da Federacdo que ndo se endividaram
tanto ou que fizeram esforco fiscal maior para controlar o seu grau de endividamento.
Todos esses outros estados, em geral menos desenvolvidos que aqueles, serdo
prejudicados, quando, conforme ja salientado, os custos incorridos pela Unido em um
primeiro momento forem repassados ao conjunto da sociedade.

O pleito de Santa Catarina, se atendido, geraria um federalismo
cooperativo as avessas: as populacdes dos estados mais pobres custeariam o perddo de
divida concedido aos estados mais ricos.

8 Da capitalizacao composta como regra de punic¢ao

Outro argumento questionavel apresentado pelos requerentes é o de que o
uso da taxa Selic com capitalizacdo composta consistia, no contrato original, em punicéo
ao ndo cumprimento das clausulas contratuais. Assim, ndo se poderia calcular um
desconto na divida (que visa beneficiar o devedor) com base em uma taxa que, na verdade,
seria punitiva.

Para sustentar sua tese os impetrantes citam a Clausula Décima-Nona do
contrato entre Santa Catarina e a Unido, a qual reproduz-se a seguir:

CLAUSULA DECIMA-NONA: O descumprimento pelo
ESTADO de qualquer das obrigacfes assumidas neste Contrato, ou nos
contratos dele integrantes, incluindo o atraso de pagamento e a nédo
observancia das metas e compromissos, constantes do Programa de
Reestruturagdo e de Ajuste Fiscal que se refere a Clausula Décima-
Sétima, implicard4, durante todo o periodo em que persistir o
descumprimento, a substituicdo dos encargos financeiros
mencionados na Clausula Nona por encargos equivalentes ao custo
médio de captacdo da divida mobilidria interna do Governo
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Federal, acrescido de juros moratérios de 1% a.a. (um por cento ao
ano), e a elevacdo em quatro pontos percentuais, do percentual da RLR
tomado como base para apuracdo do limite de dispéndio mensal
previsto na Clausula Quinta, Sétima e Oitava. (grifo nosso)

O que esta clausula esta dizendo € que se o Estado descumprir o acordo
ele deixa de gozar da taxa de juros favorecida (IGP-DI mais 6% ao ano) e passa a pagar
taxa Selic. Isso fazia sentido a época da assinatura do acordo porque, como exposto na
secdo 2, naquele momento a taxa Selic era muito superior a uma taxa de IGP-DI mais 6%
ao ano. Apenas para relembrar nimeros citados anteriormente, na data da assinatura do
contrato de Santa Catarina com a Unido, a taxa Selic real estava na casa dos 16,5%!
Portanto, seria uma grande punicéo se, em vez de pagar 0s 6% acima da inflagdo, o Estado
tivesse que pagar 16,5%!

A punicéo ndo residia no fato de a taxa ser capitalizada de forma composta,
mas sim no nivel em que a taxa Selic se encontrava naquele momento. Com o correr dos
anos e a reducédo dessa taxa, passou a ser menos vantajoso para os Estados a taxa fixa de
6% ao ano. Foi essa, aliés, a causa maior da renegociacao autorizada pela LC 148: nos
casos em que a taxa fixa de 6% ao ano mais a variagdo do IPCA ficasse acima da Selic,
0s estados pagariam a Selic.

N&o ha que se falar, portanto, que a Selic com capitalizagdo composta
constitui uma penalidade per se e, por isso, ndo pode ser usada no recélculo do saldo
devedor. A penalidade era a aplicacdo da Selic nos niveis em que se encontrava no
momento da assinatura do contrato.

9 Conclusao

Concluimos que o primeiro pleito do Estado (imediata implementacéo das
novas condi¢fes contratuais) parece meritdrio. JA& o segundo pleito (substituicdo de
capitalizacdo composta por capitalizacdo simples dos juros da divida) ndo apenas carece
de mérito e substancia juridica, como tambeém implica elevados riscos a estabilidade
fiscal, macroeconémica e a seguranca dos contratos, podendo dar suporte, inclusive, a
amplo confisco de poupancas publicas e privadas.
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